




　　〔摘要〕　20世纪 90 年代以来 , 跨国并购成为全球跨国投资的主要方式。随着我国加入WTO ,
并购将成为国际投资进入我国市场的主要方式。跨国并购一方面对我国利用外资 , 弥补国企改革
的资金缺口 ,带来先进技术 、设备和科学的管理方法 , 推动我国技术进步和产业结构升级 , 提升企
业竞争力具有重要意义;另一方面 ,也会给我国的经济带来冲击和负面影响。
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　　据联合国贸发会议统计资料 , 2000 年全球外商直接投资
1.3 万亿美元 , 其中跨国并购金额为 1.1万亿美元 , 占 85%左
右。跨国并购已成为全球资本流动的一个新热点。 随着我
国加入WTO , 可以预期 ,并购将成为国际投资进入我国市场
的主要形式。过去那种先栽树 、后摘果的投资模式将会让位
于直接购买果园的模式。为此 ,我们应当探讨跨国并购对我




资 、弥补国企改革的资金缺口 , 带来先进的技术 、设备和科学







内有关反垄断 、并购审查方面的法律 、法规不健全的情况下 ,
外资可能通过一次或数次并购不断增强生产能力 , 并凭借技
术营销等方面的竞争优势 , 逐步提高其市场占有率 , 获得垄
断地位 , 从而限制和妨碍市场的正常竞争 , 破坏资源的优化
配置 ,损害消费者的正当利益和国民经济的有效运行。
2.导致国有资产流失。西方发达国家国有资产转让通
过股票市场 、产权交易市场进行 , 价值由市场动态决定 ,不会
出现转让价格过低的情况。 而我国国有股目前尚未进入二
级市场流通 ,外资并购上市公司主要在场外通过协议转让国
有股 ,一些公司急于要引进外资 , 往往低估价值 , 导致国有资
产流失。而一些地方政府在引资过程中急功近利 、急于求
成 ,随意压低价格或承诺各种优惠措施 ,有的还提出“出让产
权”以利用外资 , 也是造成中方权益受损 、甚至国有资产流失






模优势 、投资数额小 、见效快 、市场回报丰厚的行业进行并
购 ,而对我国鼓励投资的行业 , 如基础产业和中西部地区积
极性则不高。
从目前正在汹涌澎湃进行的国际第五次并购浪潮看 , 具
有强强联合 、谋求双赢的特点 , 而不是为了大带小 、强扶弱 ,
解决困难。因此 ,跨国公司并购国有企业选择的是那些经营
效益好 、市场声誉高的排 头兵企业或企业中的优质资产 , 并




和产品开发能力 、具有良好成长前景的优势企业。然而 , 国
内市场大规模对外资开放 ,使这些正在迅速成长中的优势企
业面对实力更强大的跨国公司的竞争 , 其中相当一部分很可
能放下竞争的旗帜 ,寻求外方的收购 ,作为求生存 、促发展的
途径。对国内企业的挤出效应不仅表现在外资直接进入的
领域 ,也表现在对关联产业的企业的影响。国内企业被外资
并购后 ,有可能打断国内运行已久的供应链 , 而转为跨国公
司内部企业。
5.国有品牌流失 , 自主研发能力下降。外资并购实施其
品牌战略 ,在以低价购买我国品牌后 ,一般都是束之高阁 , 打
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入冷宫 , 也不创造合资企业的品牌 , 而是采用外方自己的品
牌。其目的就是让消费者慢慢地忘却中国名牌 , 逐步接受和
适应外国名牌。国有品牌的流失 ,实际上是一种无形资产的









二 、采取积极的应对措施 , 直面汹涌而来的跨国并购浪
潮
1.尽快建立和完善跨国并购的法律体系 , 制定明确具体
的操作规程 ,依靠法律 、制度手段来规范跨国并购。 跨国并
购 ,尤其是涉及较大金额的交易 ,会对国家经济造成巨大的
影响 ,因此 , 许多国家制定了管理并购的政策和法律 , 体现在





此 ,为适应我国融入世界经济体系 、特别是加入WTO 后即将
到来的跨国并购高潮 , 应尽快制定和实施反垄断法 、跨国并
购审查法 、公平竞争法 , 并进一步完善公司法 、证券法等法
律 ,用法律规范跨国并购 , 以防范跨国公司在我国的恶意并
购 、倾销活动与垄断经营 , 并保护国家 、企业及消费者的利
益。
2.促进资本市场的规范发展。我国资本市场规模还相
对较小 , 而且缺乏高度流动性和稳定性 , 还不能适应资本市
场国际化的要求。在证券市场方面 , A 股市场目前仅开始对
外资在中国的合资企业开放 ,外资不能直接通过二级市场并
购上市公司;B股市场规模小 , 又一直处于低迷状态 , 大大限
制了外资通过证券市场参与国内企业的并购活动。各产权
交易所之间存在着条块分割 ,在跨区域的产权交易上存在诸
多限制 ,妨碍了各类资本在市场范围内进行重组 、联合。 因
此 ,需要采取切实可行的措施稳步推进资本市场的规范发
展 ,使得包括外资在内的各类资本都可以在资本市场上便利





用 ,以及应有的产业分布结构 , 根据我国生产力发展状况和
世界经济发展动态 , 确定外商可以参与并购的领域 , 以实现
中方利益最大化。 根据这一原则 , 研制一个产业政策明细
表 ,具体规定哪些领域允许外资并购 , 哪些领域暂不对外开











到市场经济的要求 ,对国际惯例也缺乏了解。因此 , 应当加
快培育一批运作规范 、熟悉国际惯例的跨国并购的中介服务











提高核心竞争力 , 以应对跨国并购。我国已迈入WTO 的大
门 ,面对加大开放 、竞争空前激烈的新形势 ,国内企业一定要
视野开阔 ,增强发展 、创新的紧迫感。首先 , 经营发展战略要
从注重国内市场逐步转向更多地注重国际市场 , 从注重短期
效益转向注重长期效益 ,要从全球的角度确定企业的发展目
标和方向;其次 , 要继续加大体制创新力度 ,按现代企业制度
的要求进一步深化改革 ,使企业制度更加适应市场经济发展
的要求;再次 , 要加大技术创新力度 , 一方面要充分借助跨国
公司的先进技术和实力 , 开展国际间的科技交流与合作 , 加
速我国企业技术水平的提高;另一方面要培育和发展自身的
技术开发能力 , 逐步形成有特点的技术优势。此外 , 要推进
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